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最近几年， 中国企业兼并活动发展迅猛。从 表 1 中， 我们可以看到，在 2002 
年，中国上市公司中共有 653 宗并购活动，交易总额为 535.2亿元。企业并购比较
活跃的行业包括金属与非金属业、机械、设备和仪表行业、公用事业、石油、化
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①  1994 年之前也有企业间的兼并与重组。但当时的企业兼并大都由政府自上而下地实施，且是无偿的，基本
不涉及所有权的转换，故不属于真正意义上的兼并。 
②  可参阅盛洪主编: 《最新中国企业并购经典案例》,中国轻工业出版社,1999; 刘吉：发展要有新思路,见
《中国并购报告 2003》，人民邮电出版社; 王巍,“并购的运动与规则”, 见《中国并购报告 2003》，人民邮
电出版社; 王晓晔, “入世催生中国反垄断法”，见王晓晔与 伊从宽[日] 编: 《竞争法与经济发展》，社会
科学文献出版社，2003。 
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成交数 比例 成交额（亿元） 比例
农业 19 2.9% 14.2 2.7%
采掘业 3 0.5% 4.3 0.8%
食品、饮料 33 5.1% 15 2.8%
纺织、服装、皮毛 36 5.5% 11.8 2.2%
造纸、印刷 6 0.9% 3.3 0.6%
石油、化学、塑胶、塑料 50 7.7% 38.5 7.2%
电子 10 1.5% 37.1 6.9%
金属与非金属 44 6.7% 87.2 16.3%
机械、设备、仪表 81 12.4% 69 12.9%
医药、生物制品 36 5.5% 13 2.4%
其它制造业 15 2.3% 9.2 1.7%
电力、煤气、水 32 4.9% 48.2 9.0%
建筑业 10 1.5% 5 0.9%
交通运输、仓储业 12 1.8% 23.6 4.4%
信息技术业 64 9.8% 26.7 5.0%
批发和零售贸易 53 8.1% 38.7 7.2%
金融、保险业 1 0.2% 3 0.6
房地产业 21 3.2% 15 2.8%
社会服务业 37 5.7% 20.8 3.9%
传播与文化产业 4 0.6% 2.5 0.5%
综合类 86 13.2% 49.1 9.2%











企业集团。（比如说，1994 年，中国政府开始在 100 个试点城市进行大中型企业
的兼并。1997 年，国务院从具有战略意义的产业中选拔出有 120 个大型企业集团
                                                 
























外资在中国的并购额 2001 年为 23.3 亿美元，2002 年为 20.7 亿美元。 2003 年的
前三季度为 38.4 亿美元。② 美国柯达(Kodak)2003 年十月收购乐凯股权，法国欧
莱雅（L’Oreal）2004 年初收购国内化妆品名牌“小护士”和“羽西”，以及最
                                                 
① 参阅《中国并购报告》2003。 















页）可以看到，中国制造行业 8 大企业市场份额自 1995 年以来有了大幅度的提
高，有一些行业的集中程度在短短的 5年之内竟增加了一倍。但总体来讲，中国产
业的集中程度还是偏低。在 2000 年，上面 22 个行业中 8 大企业市场份额超过 40
％的只有烟草和石油炼焦两个行业，超过 30％的也只有 5个行业。③
近几年大规模的企业兼并，尤其是外资公司在中国市场上的扩张，引起了中国
政府的极大关注。国家工商管理总局在 2004 年 6 月发表的一份调研报告中指出，
人们应该警惕跨国公司在中国通过兼并（及其它手段）来垄断一些行业市场的企
图。学术界也有不少文章指出，中国应当加快制订和颁布自己的反垄断法，以便抑
                                                 
①  谢伟对彩电和汽车行业的价格战与企业兼并进行了详尽的实证分析，见谢伟著: 《赶超与价格战: 中国彩
电与汽车行业的实证分析》,经济管理出版社, 2001。







制跨国公司的反竞争行为。① 在传媒界，也有一些相关的报导。 例如，在 2003 年
12 月欧莱雅（L’Oreal）集团收购中国护肤品名牌“小护士”一例中，一个收购
的必要条件是小护士品牌的缔造者 ――丽斯达公司董事长李志达――在一定时间
内不再从事化妆品行业。（欧莱雅在 2004 年 1 月又收购了中国另一化妆品名牌 
表2：中国制造业8大企业集中度（％）
行业名称 1995 2000























                 2000 年的集中度是根据《2001年中国大企业集团年鉴》的数据计算。
 
  
                                                 























                                                 




② 据报道，李志达卖掉“小护士”后，逐已涉足饮料行业。2004 年 11 月，李志达任董事长的北京汇中天恆投
资有限公司，收购了中国饮料名牌“健力宝”。此次收购是汇中天恆在北京 2008 年奥运会到来之前进入运动
饮料消費品市場的一个重大举措。见 2004 年 11 月 17 日《香港成报》，文章编号 200411170290063。 























型。 假设在兼并之前企业的价格是设定在边际成本水平(P1 = MC1，以及边际成本




                                                 
① 美国政府在上世纪七十年代到八十年代对一些混合兼并进行过调查, 并成功地阻止了一些兼并。 参见
Waldman, D. E. and E. J. Jensen, Industrial Organization: Theory and Practice, Addison-Wesley, 1998, 第二十章。 

































































《暂行规定》 的第十九条, 是外资并购境内企业申报系统的中心部分。该条规定, 
外国投资者并购境内企业有下列情形之一的，应就所涉情形向商务部和国家工商行
政管理总局报告：③  




③ 《暂行规定>》的第 21 条也对境外并购申报做了规定。据此，有下列情形之一的，并购方应在对
外公布并购方案之前或者报所在国主管机构的同时，向外经贸部（现商务部）和国家工商行政管理
总局报送并购方案：（1） 境外并购一方当事人在我国境内拥有资产 30 亿元人民币以上； （2）境







（1）并购一方当事人当年在中国市场营业额超过 15 亿元人民币；  











题是如何定义“相关市场” 。一般来讲, 给“相关市场” 下定义应当界定两个方
面,第一, 什么是相关产品；第二,什么是相关区域市场。《暂行规定>》 没有对此
作说明, 只是在第十九条明确规定“并购一方当事人包括外国投资者的关联企
业。” 但是, 何谓关联企业? 是所有权方面的关联, 还是所有权同业务两方面的
关联? 这些问题都有待近一步澄清。但这都属于技术细节的范畴。①


























实现社会资源的有效配置。日本通产省(Ministry of International Trade and 
Industry，现已改名为经济贸易产业省, Ministry of Economy, Trade and 






                                                 
① 《暂行规定》的大部分规定属于资产评估、债权债务处理、企业登记等非竞争性事宜。 
② 关于日本产业政策与竞争政策的冲突，可参阅Porter, M.H., Takeuchi and M. Sakakibara, Can Japan Compete? 
London: Palgrave Macmillan，2000； Okimoto, Daniel I., Between MITI and the Market: Japanese Industrial Policy 
for High Technology, Stanford University Press, 1989；Takahashi, I. The Relationship between Industrial Policy and 
Competition Policy in Japan, mimeo, Meiji University, Tokyo, 2004. 
。江小涓对上世纪 80 年代以来中国产业政策对竞争的正反两方面影响进行了详尽分析。她认为，总体上
讲，上世纪 70 年代后期到 80 年代中期之间，中国的产业政策促进了市场竞争，而在上世纪 80 年
代中期到 90 年代中期之间，中国的产业政策限制了市场竞争的发展。在 90 年代中期之后，产业政
策对竞争的影响正负兼有：在垄断行业引进竞争的同时，中国政府在其他一些行业保护国有企业，
对竞争产生了阻碍作用。Jiang, Xiaojuan，Promoting Competition and Maintaining Monopoly: Dual 
Functions of Chinese Industrial Policies during Economic Transition, Washington University Global 
Studies Law Review, Symposium on APEC Competition Law and Economic Development, 2002, 1, 49-






年内并购国内关联行业的企业累计超过 10 个, 此项兼并也必须申报。 





















                                                 

























































                                                 
①  国外有学者根据竞争者股票价格的变化，从统计学的角度判断企业兼并的真实动机。如Eckbo, E
（1983）, Horizontal mergers, collusion, and stockholder wealth, Journal of Financial Economics, 11, 
241-73; Stillman, R.(1983), Examining antitrust policy toward horizontal mergers, Journal of 
Financial Economics, 11, 225-40; Banerjee, A. and E.W. Eckard (1998), Are mergers anticompetitive? 

















                                                 
① 据报道，商务部起草了《暂行规定》的实施细则。 
②  笔者从商务部得悉，自《暂行规定》颁布以来，商务部（及国家工商总局）收到了许多外资并购
境内企业的申报。至于政府如何处理这些申报，以及申报的基本统计数据，要等到政府将来决定公
布兼并审批情况时才可得知。 
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